



















































































































































































































































































































































































































































































　　　　　　　　　　　‡　　　 ε 　　 〃　　　　＿⊥　㈱　　8＝　　　　　　　　ホ1　岨λ　曲　　　　　α（ε一1）（ω、一五）
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となり，最適実質賃金（：効率賃金）ω．ホは帥または㈱式で与えられる通りで
ある。この最適価格を財4の需要関数（9）に代入することから，財｛の最適生産
量は⑫o式のようになる。そして，最適生産量を有効労働需要関数に代入すると，
企業4の最適雇用量は刎式と同じ形で示される。
　次に，同質的な企業からなる市場の均衡においては，各財の価格PIは平均
価格水準1〕に等しく，また各企業の設定する効率賃金ω，非は平均実質賃金
〃＃＝面に等しい。この関係を考慮すれば，㈱式より，均衡失業率は，
　　　　　　α㈱ 刎吾二 　　。　　　　　1－b／ω
になる。第4図では，W線と初で水平な線の交点Eが労働市場の均衡点にあ
たり，この点に対応する失業率〃、が均衡失業率である。効率賃金の考え方が
妥当しないα＝0のケースでは桃、＝0になるが，乱〉0のケースでは悦、〉Oとな
る。これは均衡においても非自発的失業が存在することを意味する。それに，
実質賃金引き上げによる労働努力上昇効果αが大きい程，また実質失業手当b
が大きい程，均衡失業率批、は高くなることを㈱式は示す。
　さらに，労働市場の均衡点Eに対応する均衡実質賃金〃‡（＝面）はどのよう
な水準になるのか求めてみよう。まず，今度の場合，βは㈱式のω．出を〃＊に
置き換え，失業率〃を特に均衡失業率刎岳としたものであるから，
　　　　　　　　　　　＊　　　ε 〃　　　＿⊥　　　　　　　　　非㈱B㍉（ε一。）（ωL、）か炉（ト仏）・十ψ
になる。ここで㈱式を考慮すると，8一∬＝ω‡の関係が見られる。以上のB
を1企業当たりの均衡実質貨幣供給を表す㈱式に代入して整理することにより，
均衡実質賃金は，
　　　　　　　　　　　　　　　　1一曲　　1㈱＾寸宇）刈半）「π
として求められる。均衡では，平均価格水準は貨幣供給と比例的に変化するか
308
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ら，実質貨幣供給〃Pは一定である。したがって，実質賃金は非自発的失業
が存在するにもかかわらず下落せず，硬直的になることがわかる。
　なお，均衡価格と均衡生産量は葡節の分析と同じく，それぞれ¢φ式と㈱式に
よって与えられる。また，均衡雇用量は㈱式の2（〃ホ）を（〆一κ）咀で置き換え
た形で表せる。
4．価格の硬直性
　以上の1－3節においては，効率賃金理論に基づき，実質賃金の硬直性の問
題に焦点を含わせてきた。その際，実質賃金の硬直性それ自体は財価格の硬直
性を意味するものではないから，価格は伸縮的に変化するものとして扱ってき
た。
　しかし，ニュー・ケインジアンは価格についても硬直性を主張する。実際，
ニュー・ケインジアンという用語は，1980年代の中頃，名目価格の硬直性に堅
固なミクロ的基礎を提供しようとする新しい理論に対して使われたのであるω。
もし価格が硬直的であるならば，総供給曲線はフラットになるので，貨幣供給
（総需要）の変動は生産や雇用などの実質変数に大きな影響を及ぼすことにな
ることが容易に推察できる。
　価格の硬直佳を説明する代表的なニュー・ケインジアンの理論としては，メ
ニュー・コスト理論が挙げられる（ユ易。これは独占的競争モデルにメニュー・コ
ストの存在を加味した考え方である。ここで「メニュー・コスト」とは，価格
の変更に伴う諸々の費用つまり価格調整費用をさす。明示的には，新しいメ
ニューを印刷する費用，商品の値段の付けかえに要する費用，価椿。リストやカ
（1l〕S・。池・、V・・“・dW『岬岬k／1994〕P・岬
02　メニュー・コスト理論については，Ma，kiw〔1985〕．Aker』。f二ndYdle、〔1985〕，長ot。皿berg
　〔1987〕．創帥ch副rdmdKiyotaki（ユ98ア〕，B劃11罰ndRonler〔1990〕等を参照。なお，以下のメ
　ニュー・コスト理論に関する論述は嶋村〔1995〕1こよる。
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タログを新しいものにかえて顧客や販売スタップに配布・周知するための費用
などがこれにあたる。加えて，頻繁な価格変更（とりわけ値上げ）による顧客
の信用失墜，価格競争を誘発する危険性などの潜在的な費用も広くはメ
ニュー・コストに含まれる。
　さて，メニュー・コストが存在する場合，独占的競争下にある企業の価格設
定ルールは，
　　　π，（汽I）一π、（p，O）＞2⇒価格の変更
　㈱
　　　π、（P，1）一π、（P，o）＜2⇒価格の維持
というように表せる。π，（・）は企業｛の実質利潤，1・、oは当初の利潤最大化価格，
P，1は需要変化後の新しい利潤最大化価格，2はメニュー・コストである。帥
式の左辺は，企業｛が財1の価格を当初の水準P，oから新しい利潤最大化水準
只1に変更することによって生じる利潤の増加を示す。価格調整の利益ないし
は価格硬直化のコストを意味する。右辺のメニュー・コストは価格調整のコス
トにほかならない。
　例えば，貨幣供給（総需要）の変化が起こったとき，価格調整の利益が価格
調整のコストを上回るならば，企業は価格を新しい水準只1に変更する。そう
することにより，たとえメニュー・コスト分を負担したとしても，利潤の増加
が可能になるからである。けれども，価格調整のコストが価格調整の利益を上
回ってしまうようであれば，価格の変更はかえって利潤を低下させるので，企
業は当初の価格1・…oをそのまま維持する。
　ところで，実質利潤関数π、（P，o）を新しい利潤最大化価格只1を中心にテー
ラー展開し，それを2次の頃までで近似すると共に，π、’（只1）＝0の関係に配慮
すれば，㈱式の左辺は，
　　　　　　　　　　　　1㈱π、（P、’）一π，（則＝一一π、仰）（P、」P，O）2
　　　　　　　　　　　　2
のように表現できる。企業の価格調整の利益は2次のオーダーであり，その大
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きさは片1における利潤関数の2次の微分係数π、”（剛と，利潤最大化価格の乖
離の2乗（只LPI。）2に依存して決まる。
　仮に，実質利潤関数が利潤最大化価格の近傍でフラットであれば，π”（片1）
の値は小さい。また，変化前と変化後の利潤最大化価格が近い水準にあれば
（1・．1－P．o）2の値も小さい。このような状況では価格調整の利益はごく僅かであ
り，たとえメニュー・コストが小さな値であったとしても，企業は価格の調整
を行わず，当初の価格を維持する可能性は高くなる。企業の各垂南去行動の結
果として，価格硬直性の現象が生じるのである。
　次に，価格硬直性の現象を企業の価格形成方式の観点から考えてみる。独占
的競争下の企業｛は，限界収入〃泥、と隈界費用〃qが等しくなる水準に生産
量を決めることで最大の利潤を実現する。すなわち，利潤最大化条件は，
　e9　〃R、＝〃C、
と書くことができる。
　ちなみに，第2節のモデルに戻れば，19）式から導かれる逆需要関数
　　　　　　］　　1　　E－1　㈹　只＝γ■τ〃τ戸7
に生産量γを乗じることにより，企業4の総収入は，
　　　　正一1　　1　　｛一1
　丁況、＝x・〃・P正
と表せる。それゆえ，限界収入は，
　　　　　ε一1　＿⊥　⊥　三±　ω　〃R、：　　　γ亘〃亘p巨
　　　　　　ε
のように示せる。一
　企業｛の総費用γqは，労働費用w五、＝ωμ、のみである。企業は実質賃金
ω、を効率賃金〃Iホの水準に決めること，有効労働需要関数はω式で与えられ
ることを考慮に入れると，総費用は，
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　311
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1・一茄げ）÷
と表せる。これより，限界費用は，
　　　　　　〃＊1・1　一⊥　旦　牡a　〃C、＝　　I　　　　λ　直X　凸　　　　　　召（糾＃）α
になる。
　以上の限界収入ωと限界費用幽を利潤最大化条件㈱に代入し，γについて
解けばそれが最適生産量である。これは先の臼o式によって与えられる。さらに，
このγを逆需要関数㈹に代入して整理すれば，企業が設定する財｛の最適価
格1〕、が求められる。それは（渇式の通りである。
　ただし，ここでは，企業の価格形成方式を導くため，限界収入や限界費用
を別の形で表現する㈹。まず王限界収入ωは逆需要関数㈹を考慮すると，価格
P，と需要の価格弾力性εを用いて，
鯛楓一只（÷）
のように表せる。もちろん，この限界収入の表現は特定の需要関数（9〕について
のみ成り立つのではなく，広く一般に妥当するものである。そして，㈱式を㈱
式の利潤最大化条件に代入し1・、について解けば，
り一（、三、）・・
　　　　　　　　　　1＝（工十榊）〃C，　伽＝
　　　　　　　　　　ε一1
という関係を得る。これは企業の利潤を最大にする価格の形成方式を表す。
仁3以下の論述については，Hall　a口dTaylor〔ユ99ユ〕pp442－445，Ro皿er〔工993〕、Snowdo皿．Vam
　a．d　W岬rc．yk〔ユgg4〕pp．302－303等を参照。
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　上式において，、伽は価格が限界費用をどんな割合だけ上回って設定される
φかを示すマークァップ率を意味する。なお本稿で偉，ε＞1を仮定している
ので，伽は負値をとらない。もし財市場が完全競争の状態にあれば，揮々の
企業にとって需要の価格弾力性は無限大（ε＝・。）となるので，uマークアップ
率榊はゼロ，つまり価格は限界費用に一致する。しかし，独占的競争の状態
では，需要の価格弾力性は有限の値であり，マークアップ率は正になる。企業
は利潤最大化価格を限界費用よりも高い水準に設定する。価格が限界費用をど
れだけ上回るかはマークアップ率物の大きさに依存する。企業の独占度が高
く需要の価格弾力性εが小さければ小さい程，マークアップ率伽は高くなり，
価格は隈界費用からより大きく乖離した水準に設定される｛I4。
　さて，幽式のマークアップ価格形成方式を見れば，貨幣供給（総需要）が減
少した場含，たとえ限界費用〃C、の低下があったとしても，需要の価格弾力
性εが下がり，限界費用の低下効果を相殺するようなマークアップ率物の上
昇が起こるとすれば，企業の設定する価格只は不変に留まることがわかる。
あるいは，本稿で仮定してきた卓う・に，需要の価格弾力性εは一定で，マーク
アップ率が安定しているのに加え，限界費用一〃0、も∵定であるならば，企業
が利潤最大化をめざして設定する価格P、は硬直的になるとも言える。
　ところで，先に触れた通り，効率賃金のもとで9）総費規は．Tc、＝ω、ホ肌、と与
えヶれるから，これより限界費用は
　　　　　　がp　鯛　〃C＝　I　　　　I　〃Pz
のように示せる。ここで，〃LIは財｛の生産に関する労働の限界生産物を表
す・・個々の企業にとって平均価格水準P、は一定である。また，実質賃金は効
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1　　　　　　　P一一Mc04　例えば，「ラーナーの独占度」は禾蝸最大化条件〃R、二戸．（卜一）＝〃qより、　」　　I＝一と表　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　E　　　　　　　　只　される。つまり，需髪の価格弾力性の逆数である。
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率賃金ωI＊の水準に設定され，生産や雇用が変動してもそのまま維持される。
したがって，利潤最大化を実現する水準の近傍において，労働の限界生産物逓
減の度合がごく小さければ，労働の隈界生産物〃〃．の変動はほんの僅かで，
㈱式から，隈界費用〃0、はほぼ一定になることが主張できる。このように限
界費用が一定ならば，マークアップ方式ωによると，企業は需要の価格弾力性
に変化がない隈り，価格を一定に維持することになる。
5．総需要の変動の効果
　古典派的な経済学が仮定するように，賃金・価格が完全に伸縮的に変化する
のであれば，たとえ貨幣供給（総需要）に変動があっても，それはすべて賃
金・価格の変化によって吸収され，生産や雇用などの実質変数は不変に留まる。
いわゆる「貨幣の中立性」が成り立つ。総需要の変動がマクロ経済に対して実
質効果を持つためには，賃金や価格の硬直性が必要とされるのである。
　本稿では，賃金・価格の硬直性をミクロ経済学的に基礎付けることを試み，
合理的な経済主体の最適行動の結果として賃金や価格は硬直的になりうること
を明らかにしてきた。具体的に言えば，効率賃金理論に基づき実質賃金は効率
賃金の水準において硬直的になることを，またメニュー・コスト理論および
マークアップ価格形成方式に基づき価格は現行の水準で硬直的になることを示
した。このように実質賃金および名目価格（それゆえ，名目賃金も）が硬直的
な状況のもとでは，総需要の変動は経済にいかなる影響を及ぼすのであろうか。
財市場と労働市場の相互作用を考慮しながら，総需要の変動の効果を主に図形
を用いて分析してみよう蝸。
　なお，以下のニュー・ケインジアン・モデルは，賃金と価格の両方を硬直的
蝸　本節の図形分析は、Gordon〔1993〕chapter8のモデルを応用したものである。また，Abe1and
　Bemanke〔ユ992〕ch繧pter12．Snowdon，Vane帥d　Wynarczyk〔1994〕chapter7にもGordonと同
　様の図が見られる。
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と仮定する点で「固定価格モデル」と軌を一にする｛1⑤。ただし、固定価格モデ
ルでは賃金・価格の硬直性の帰結だけを検討するのに対して，ニュー・ケイン
ジアンの経済学はこれまでに明らかにした通り，賃金・価格の硬直性の合理的
な．理由も提示する点で一歩進んだものと言える。
　さて，第5図の（a）には，先の第2図と同じく，労働供給曲線∫止と労働需
要曲線1）止が描いてある。1⊃エ曲線は実質賃金を効率賃金〃＊の水準に決めたと
きの労働の限界生産物を表す。労働の供給曲線と需要曲線が交差するE点が
競争均衡点にあたり，均衡実質賃金はω、，均衡雇用量はL、である。図（b）に
おいて，珊線は短期総供給曲線を意味する。独占的競争下のメニュー・コス
トの存在ならびにマークアップ価格形成によって，財の価格は現行の水準〆
で一定になるため，総供給曲線A∫は〆の高さで水平な直線として描かれる。
完全雇用実質Gw（γ、）で垂直な“∫線は長期総供給曲線である。
　当初，総需要曲線は〃の位置にあるものとすれば，財市場の均衡は図（b）
のE点で成立し，実質GNPは完全雇用水準γ、に決まる。このγ、に対応す
る有効労働需要は均衡雇用量L苗である。ただし，企業は利潤最大化を図り実
質賃金を効率賃金ω＊（≧ω、）の水準に設定している。それゆえ，企業は図（a）
の競争均衡点Eではなく，E’において雇用をL、の水準に決めると見るべきで
ある。当初の均衡においても，五亜一工、の非自発的失業が存在するαア。
　ここで，以上のように企業が効率賃金を維持する場合，独占的競争下の財市
場の影響を受けて，企業は労働需要曲綾D工から乖離することになる点を明ら
㈹　固定価1格モデjレについては，Clowr〔1965〕、BamandGrossmm〔I976〕，M邊1inwud〔1977〕
　等を参照．。
11司標準的なケインズ派モデル（例えば，嶋村〔199］〕を参照）では，ケインズに従い古典派の第1
　公準を認め，雇用は実質賃金と労働の隈界生産物が一・致する水準に決められるとする。つまり・企
　業は労働需要麹線上に位置すると見なす。しかし，これは完全競争を前提とした繕論であり，本稿
　のニュー・ケインジアン・モデルのように不完全競争を仮定する場含には，古典派の第／公準は妥
　当竹を失う。
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かにしておく。
　財市場が独占的競争の状態にあるときには，企業の利潤最大化条件（限界収
入＝限界費用）は労働の限界収入生産物＝名目賃金と表せる。この条件を前節
の枠組みのもとで示すため，㈱式に㈱式と㈹式を代入すると，
ぺε…1）・・ムー柳
のように表現される。ここで，実質賃金は効率賃金〃，＊の水準に設定されてい
る。さらに，上式の両辺をPで割れば，
㈹÷（ε…’）・蝋イ
という関係を得る。企業は実質値で見た労働の隈界収入生産物（左辺）と効率
賃金（右辺）が等しくなる水準に雇用量を決めるのである。
　もし財市場が完全競争であれば，各企業の財価格は平均価格水準に等しく
（け需要の価格弾力性は無限大である（1叫それゆえ・与（ε…1）
＝1になり，㈹式は〃肌、＝ぺとなる。したがって，第2図の場合のように，
企業は効率賃金ω、＃で水平な直線と労働需要曲線λとの交点で雇用量を決定
する。
しかしながら・独占的競争の状態では・与（ε…1）・1で狐与（ε…’）
がユより大きいか小さいかによって，㈹式の左辺は労働の限界生産物〃κ，よ
り大きくも小さくもなる。仮に貨幣供給が高い水準にあれば，企業が設定する
財｛の相対価格汽／1〕は高くなるu8。その結果，労働の限界収入生産物は限界
生産物よりも大きくなる。これが第5図（a）におい、て，企業の初期雇用点ε’
が労働需要曲線Dエ上のE点よりも上にくる理由である。言い換えると，、財の
需要を考慮に入れた舌劫労働需要曲線は，曲線1）工をE’点を通るように上方に
虹8　第2節のO司式を見よ。
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シフトさせたものに等しいから，これと効率賃金ω＃が一致するE’点におい
て雇用は決定されるのである。
　さて，貨幣供給（総需要）が減少して，総需要曲線は第5図（b）の〃から
刈）1へと左方にシフトしたとする。新しい均衡点は水平の短期総供給曲線A∫
と〃1曲線が交差するK点に移る。たとえ総需要が減少しても，メニュー・
コストの存在やマークアップ価格形成のため，企業は価格を〆の水準から下
げず，一定に維持する。このため，需要の減少は大幅な生産の減少を引き起こ
すことになり，実質GwはKからγ1へ低下する。
　生産の減少は有効労働需要を削減する。γ1の実質0wに対応する有効労働
需要は図（a）のL］量であるとしよう。その場合，労働雇用量は当初のエ、から
五1へ減少する。だが企業は雇用量を減少させても，効率賃金の水準は変えず
一定に維持する。したがって，企業の雇用点はω＊の高さで水平な直線上のE’
点からK点へと移動する。これに伴い，非自発的失業は乙、一Liの大きさに増
える。ここで，K点は労働需要曲線1）エ上の∫点よりも下に位置する。総需要
の減少により，財の相対価格P／Pが低下したため，労働の限界収入生産物は
限界生産物を下回るからである。あるいは，財需要の減少を考慮に人れた有効
労働需要曲線は，κ点を通過するように曲線D。を下方にシフトさせたものに
一致するから，これと効率賃金〃非が等しくなるK点において雇用は決定さ
れると言ってもよい。
　このように，短期的に見れば総需要の減少は生産や雇用を滅少させ，失業を
増大させる。賃金と価格が総需要の減少にもかかわらず硬直的で下がらないた
め，生産・雇用の減少が起こるのである。賃金・価格の硬直性が生産や雇用の
変動要因となり，短期的には貨幣の中立性は成立しないのである。
　しかしながら，本稿のニュー・ケインジアン・モデルにおいても、長期的に
貨幣は中立的である。第5図に戻ると，経済はκ点に永く留まることはない。
κ点では財の需要は完全雇用GNPを下回り，財市場には価格を引き下げる力
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が働く。また，失業が存在するため，労働市場では賃金の下方圧力が強まる。
その結果，企業は徐々に価格を下方に変更し，これに応じて短期総供給曲線は
下にシフトしていく。経済は総需要曲線刈〕1上をκ点からE1点に向かって
移動し，ついにはE1点に到達する。長期的に見ると，総需要の減少により財
市場の均衡点はEからE1に移る。総需要の減少と同じ度合で価格水準が低下
するだけで，実質Gwは当初の完全雇用水準篶と同じになる。このγ、に対
応する有効労働需要は均衡雇用量L苗であるから，労働市場においても，雇用
は当初の水準に戻ることになる。
　なお，第3節で述べたように，効率賃金の水準も景気の動向に応じて変化す
ると考えられる。しかし，長期均衡点凪では当初と同じ雇用状態になるので，
効率賃金の水準は当初の〃＊に戻ると見てよい。それゆえ，効率賃金の水準が
均衡実質賃金帖まで下がらない限り，新たな長期均衡においても非自発的失
業は残る。
　ただし，長期的には貨幣は中立的であるとしても，新しい長期均衡に到るま
でには相当の時問を要する。効率賃金の水準で実質賃金は硬直性を示すし，メ
ニュー・コストの存在やマークアップ価格形成により価格も現行水準において
硬直性を示す。したがって，適当な時間内で，総需要の変動の影響を吸収する
程十分に賃金・価格が調整されることを期待するのは難しい。総需要曲線
λDlを当初の刈）に引き戻すような総需要拡大政策が望まれるゆえんである。
　最後に，従来のケインズ派モデルとの相違について一言述べておく。標準的
なケインズ派モデルでは，名目賃金を硬直的と仮定して，雇用は労働需要曲線
上で決まるとする。この場合，景気が良く価格水準が高い時期に実質賃金は低
くなり，逆に景気が悪く価格水準が低い時期に実質賃金は高くなる。つまり，
実質賃金の動きは反景気循環的なものになってしまい，現実性に乏しい。けれ
ども，本稿のニュー・ケインジアン・モデルでは，実質賃金は硬直的ないしは
正循環的にゆっくり動くとされており，現実性がより高まっている。また，賃
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金・価格の硬直性について，経済主体の最適行動に基づき合理的な説明がなさ
れている点で，従来のケインズ派モデルよりも優れている。
ま　と　め
　以上，本稿の分析では効率賃金理論を核にして，ニュー・ケインジアンの経
済学に立脚しながら，賃金，雇用・生産および価格はどのように決定され，い
かなる特徴を示すかを明らかにした。主要な検討内容は次のように要約できる。
　はじめに，効率賃金理論の骨子を説明した。労働者の生産性は実質賃金の増
加関数であり，その場合，利潤最大化をめざす企業は実質賃金を効率賃金の水
準に固定化する。そして，この効率賃金が労働の限界生産物（労働需要）と等
しくなる水準に雇用量を決定する。したがって，効率賃金理論によれば，賃金
硬直牲と非自発的失業の併存現象は企業の最適行動の観点から解明できる。
　次に，効率賃金と独占的競争に基づくAker1ofandYe1len〔1985〕型のモデ
ルを構築して，最適な賃金，価格ならびに雇用・生産を求めた。実質賃金は効
率賃金の水準で一定に維持されるが，雇用，財の価格および生産は短期的には，
貨幣供給（総需要）が減少するといずれも低下する。しかし，均衡においては
「貨幣の中立性」が成り立つ。
　さらに，効率賃金の水準は常に一定ということではなく，景気の動向と共に
変化する可能性を考察した。景気が悪くて雇用情勢が厳しい時期には，労働者
はより高い努力を払い，効率賃金は低くなる。また，Summers〔1988〕の定式
化に従うと，効率賃金は失業率の滅少関数として表せる。そして，均衡におい
て，非自発的失業が存在するが，実質賃金は下がらずに硬直性を示すことを明
らかにした。
　しかし，実質賃金の硬直性それ自体は財価格の硬直性を意味するものではな
い。企業の最適行動の結果として価格が硬直的になることを言うには，価格調
整費用の存在や限界費用・マークアップ率の安定性を考慮に入れる必要があり，
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メニュー・コスト理論およびマークアップ価格方式に焦点を合わせ，
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価格硬直
性め理由付けを行った。
おわりに， 実質賃金が効率賃金の水準で硬直的であると同時に，価格も現行
水準で硬直的な経済において， 総需要の減少は生産および雇用をいかに滅少さ
せるかを，財市場と労働市場の関連性を考えながら明らかにした。その際，独
占的競争のもとでは，企業は労働需要曲線から乖離することになる点もミクロ
経済学的に解明した二
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